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Europska unija je jedinstvena ekonomska i politička zajednica europskih država nastala 
potpisivanjem Ugovora o Europskoj uniji, poznatijeg kao Ugovor iz Maastrichta. 
Ugovor su 1992. godine potpisale države članice Europske zajednice. Međutim, priča 
počinje mnogo ranije, u vrijeme nakon Drugog svjetskog rata. Prvotnu ideju o 
carinskom udruživanju i prednostima zajedničkog tržišta iznosi Robert Schumann u 
svojoj deklaraciji 1950. godine. Navedena ideja se počela ostvarivati 1958. godine 
udruživanjem Belgije, Francuske, Nizozemske, Italije, Luksemburga i Nizozemske. Kako 
je to zajedničko tržište pokazalo brojne prednosti nastala je ideja o uvođenju zajedničke 
valute za cijelo područje. Stvaranje Europske unije omogućilo je osnivanje Europske 
monetarne unije i uvođenje eura, što će biti objašnjeno u radu. 
Detaljno je obrađen pojam Europske monetarne unije koja je osnovana 1999. godine, a 
koja predstavlja povezivanje gospodarstava zemalja članica u tri faze. Europska 
monetarna unija je najviša razina integracije na prostorima europskog kontinenta, a da 
bi obavljala svoju zadaću, politike unutar unije moraju biti usklađene. 
U radu će biti prikazana i uloga Europske središnje banke, institucije koja vodi 
Europsku monetarnu politiku. Uz to što vodi cjelokupnu politiku, ona upravlja 
zajedničkom valutom i brine o stabilnosti cijena radi postizanja gospodarskog rasta i 
otvaranja novih radnih mjesta. 
Posebni dio rada čini prikaz zajedničke valute Europske unije - eura. Euro je službena 
valuta u 19 od 28 država članica Europske unije. Pojavljuje se 1999. kao knjižni novac. 
Do 2002. godine bio je neobvezan za korištenje, a od tada postaje službena valuta za 12 
država članica koje su tada ispunile kriterije za uvođenje.  
Na kraju rada su prikazane prednosti i nedostatci monetarne unije, odnosno prednosti i 
nedostatci korištenja zajedničke valute. Najveća prednost uvođenja zajedničke valute je 
ta što nestaju tečajni rizici što je prije uvođenja eura bio velik problem u većini zemalja. 
Osim toga cijene postaju transparentnije, a poduzetnici konkurentniji na tržištu. 
Jednom kada država članica odluči uvesti euro, odriče se vođenja vlastite monetarne 
politike i ovlasti daje Europskoj središnjoj banci koja tada preuzima vodstvo i kontrolu.  
  
 
Kako je i Republika Hrvatska od 2013. godine članica Europske unije, objašnjena su 
predviđanja o prednostima i nedostatcima koje će naše gospodarstvo osjetiti jednom 
kada se uvede euro. Potpisivanjem ugovora o pridruživanju Republika Hrvatska je 
preuzela i obavezu ulaska u europodručje kada bude gospodarski spremna na 
fluktuacije koje nosi konverzija valute. Potaknuta blagim gospodarskim rastom, 
smanjenjem javnog duga i porastom BDP-a, Vlada Republike Hrvatske konkretno 
počinje razmišljati o uvođenju eura. Krajem 2017. javnosti je predstavljena 
Eurostrategija. Eurostrategija je dokument koji je podložan javnoj raspravi, a 
objašnjava pozitivne i negativne strane eura kao i kriterije koje država zadovoljava i 
one koje još treba zadovoljiti kako bi se priključila europodručju. 
Ključne riječi: monetarna politika, Europska unija, Europska središnja banka, 
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1. UVOD
Predmet ovog završnog rada je pregled monetarne politike Europske unije i jedinstvene 
zajedničke valute eura. Zajednička monetarna politika Europske unije danas predstavlja 
najveću razinu ekonomske integracije1. Ideju o povezivanju prvi je iznio Robert 
Schumann2u deklaraciji u kojoj je istaknuo prednosti stvaranja carinske unije i 
zajedničkog poljoprivrednog tržišta za zemlje europskog kontinenta.  
Pola desetljeća nakon toga što su države prošle kroz brojne gospodarske i političke 
promjene unutar Europske unije, odlučile su se udružiti u Ekonomsku monetarnu uniju 
1999. godine. Daljnje produbljivanje povezivanja zemalja članica predstavlja uvođenje 
zajedničke valute za koju je potrebno ispuniti određene kriterije.  
Europsku monetarnu politiku vodi Europska središnja banka. Glavna zadaća je 
upravljanje eurom uz održavanje stabilnosti cijena kako bi se potaknuo gospodarski rast 
i stvorila nova radna mjesta. 
Službena valuta Europske unije danas je euro. Službena je valuta u 19 od 28 država 
članica koje zajedno čine europodručje ili eurozonu. Euro je plasiran 1999. kao knjižni 
novac i bio je neobavezan za korištenje. Službenim novcem postaje 2002. godine kada 
je u opticaj pušteno oko 8 milijardi novčanica i 38 milijardi kovanica.  
Od zajedničke valute puno se očekivalo. Iako postoje brojne pozitivne strane uvođenja 
zajedničke valute, postoje i neke negativne. Naime, ulaskom u europodručje država 
                                            
1 „Integracija je proces kojim se dopunjuje ili stvara neka cjelina“ 
(http://www.enciklopedija.hr/natuknica.aspx?id=27582). U ekonomiji integracija predstavlja 
„povezivanje  ekonomskih funkcija poduzeća i drugih gospodarskih organizacija ili cijelih nacionalnih 
gospodarstava u jednu cjelinu“ (http://www.enciklopedija.hr/natuknica.aspx?id=27582). U novije doba 
proces integracije postaje sve češći zbog stvaranja velikih multinacionalnih poslovnih sustava i 
korporacija te nacionalnih gospodarstava zemalja s visokim stupnjem razvoja. Motivi za integraciju su 
smanjenje troškova, povećanje konkurentnosti i povećanje tržišnih udjela. Ekonomska integracija 
nacionalnih gospodarstava u kakvoj je danas Europska unija osnovana je na pokretljivosti proizvodnih 
čimbenika, robe i kapitala, a proces spajanja potpomaže jedinstvenost ili sličnost gospodarskih institucija 
zemalja članica. 
2 Robert Schumann bio je francuski ministar vanjskih poslova kada je 9. svibnja 1950. godine 
predstavio Schumanovu deklaraciju. Njome je predlagao stvaranje Europske zajednice za ugljen i čelik 
čije bi se članice udružile u proizvodnji ugljena i čelika. Europska zajednica za ugljen i čelik bila je među 
prvim zajednicama  nizu nadnacionalnih europskih institucija iz kojih je nastala Europska unija. 
Ana Baša                                                                       Monetarna politika EU s posebnim osvrtom na euro 
 
Međumursko veleučilište u Čakovcu                                                                                                       7 
 
članica sve ovlasti i sredstva vlastite monetarne politike prenosi na Europsku središnju 
banku i time gubi samostalnu monetarnu politiku i više nema moć upravljanja njome.  
Republika Hrvatska članica je Europske unije od 2013. godine. Ulaskom u Europsku 
uniju država preuzima zakonsku obvezu uvođenja eura kada njezino gospodarstvo bude 
dovoljno stabilno za promjene koje konverzija valute za sobom nosi. Republika 
Hrvatska od 2015. godine do danas bilježi pad javnog duga i porast BDP-a pa potaknuta 
blagim gospodarskim oporavkom Vlada Republike Hrvatske krajem 2017. godine 
iznosi dokument nazvan Eurostrategija. Njome daje naslutiti da i Republika Hrvatska 
počinje razmišljati o skorom ulasku u europodručje.  Podložna i pripremljena za javnu 
raspravu, Eurostrategija iznosi pozitivne i negativne strane koje euro donosi Hrvatima, a 
objašnjava i koje od postavljenih kriterija i u kojoj mjeri Republika Hrvatska trenutno 
zadovoljava. Nedvojbeno, država će od zamjene kune za euro imati više koristi, no 
kakve će one biti i hoće li opravdati mišljenja i očekivanja građana, ponajviše ovisi o 
tome kako će građani u početku reagirati na visoke troškove. Nakon ulaska u tečajni 
mehanizam ERM II, Republika Hrvatska će na raspolaganju imati dvije godine unutar 
kojih slijedi  prilagodba cjelokupnog gospodarstva na novu valutu. Kada će se to 
dogoditi i kako će teći prilagodba, tek će se pokazati. 
2. EUROPSKA MONETARNA POLITIKA 
“Monetarna politika odnosi se na odluke koje donose središnje banke kako bi utjecale 
na cijenu i dostupnost novca u gospodarstvu.” 
(https://www.ecb.europa.eu/explainers/tell-me/html/what-is-monetary-policy.hr.html) 
Eurosustav provodi i donosi monetarnu politiku eurozone. Glavni je cilj održati 
stabilnost cijena, odnosno držati inflaciju ispod 2% u srednjoročnom razdoblju. 
Bankarski sustavi u svijetu, pa tako i u Europi, uglavnom se bave kreiranjem i 
upravljanjem zakonski prihvaćenom valutom plaćanja - nacionalnom valutom. 
Suvremeni životni stil visoku važnost daje i središnjim bankama koje su važan dio 
nacionalnih gospodarstava, a čija uloga raste kroz upravljanje monetarnom politikom. 
Upravo kako bi monetarna politika bila kvalitetno vođena, osnovana je Europska 
monetarna unija. „Europska monetarna unija je projekt Europske unije zasnovan na 
usklađivanju ekonomskih i monetarnih politika država članica radi stvaranja 
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jedinstvenog monetarnog područja i uvođenja eura kao zajedničke valute.” 
(http://www.enciklopedija.hr/natuknica.aspx?ID=69898) 
2.1. Početci europske monetarne politike 
Europska monetarna unija vezana je uz proces ekonomskog povezivanja europskih 
zemalja započetih 1950. godine Schumanovom deklaracijom. Njome se isticala ideja 
stvaranja carinske unije i zajedničkog poljoprivrednog tržišta. Početci stvaranja 
Europske monetarne unije i Europske monetarne politike sežu u drugu polovicu 20. st., 
odnosno od 1. 1. 1958. godine kada na snagu stupaju Rimski ugovori. Rimskim 
ugovorima osnovane  su Europska ekonomska zajednica i Europska zajednica za 
atomsku energiju (EUROATOM). U to vrijeme zemlje Europske ekonomske zajednice 
sudjelovale su u međunarodnom monetarnom sustavu Bretton-Woodsa3 unutar kojeg su 
tečajevi valuta zemalja bili su fiksirani, ali s mogućnošću prilagodbe što je solidno 
funkcioniralo do 1960-ih.  
Vrlo važan korak k značajnijoj  europsko ekonomskoj integraciji događa se 1962. 
godine kada Europska komisija predlaže Majorlin memorandum. Majorlin 
memorandum je dokument kojim se predlaže da carinska unija preraste u ekonomsku do 
kraja 60-ih godina 20. st., a da tečajevi budu nepovratno fiksirani međusobnim 
tečajevima valuta zemalja članica Ekonomske zajednice. Marjolin memorandum može 
se smatrati začetkom ideje o zajedničkoj valuti, no nakon memoranduma nisu poduzeti 
nikakvi daljnji koraci u tom smislu.  
                                            
3 Cilj sustava iz Bretton Woodsa je bio stvaranje stabilnih međunarodnih monetarnih sustava s čvrstim 
deviznim tečajevima, a američki dolar bio je vodeća valuta. Povezane sa sustavom iz Bretton Woodsa bile 
su i prve političke aktivnosti unutar Europske monetarne unije. Godine 1973. sustav Bretton Woods se 
raspao nakon čega je uslijedila slobodna trgovina deviznim valutama, a američki dolar bio je konvertiran 
u zlato.  
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Do kraja 1960-ih međunarodno okružje značajno se mijenja. Sustav Bretton Woods 
postaje sve manje održiv uslijed rasta deficita na tekućem računu SAD-a, sve većom 
potrebom za uvozom kapitala i slabljenjem povjerenja u dolar kao vodeću svjetsku 
valutu. Članice Europske ekonomske zajednice sve se više počinju razlikovati po 
prioritetima gospodarskih politika. Rast cijena i ostalih troškova dovodi je do 
nestabilnosti tečaja i deficita platne bilance što je bila izravna prijetnja do tada stabilnoj 
carinskoj uniji4 i zajedničkom tržištu5.  
Zbog razilaženja u zajedničkom djelovanju članica Europske ekonomske zajednice 
Europska komisija 1969. donosi plan pod nazivom Barre plan. Temeljem Barre plana 
šefovi država ili vlada na sastanku u Den Haagu pozivaju Vijeće ministara da izrade 
plan za osnivanje ekonomske i monetarne unije. Barre planom formalno su začeti 
temelji Ekonomske monetarne unije. Rezultat Barre plana 1970. godine iznosi Pierre 
Werner, premijer Luksemburga,  kao predstavnik skupine stručnjaka koja je plan i 
razradila. Izvješće pod nazivom “Werner Report” predlaže stvaranje gospodarske i 
monetarne unije i to u nekoliko faza do 1980. Kostur monetarnog ujedinjenja sastoji se 
od tri temeljna obrasca procesa ujedinjenja. Bilo je potrebno stabilizirati i usko 
definirati granice fluktuacije međusobnih tečajeva valuta zemalja članica, nepovratno 
fiksirati tečajeve do 1980. godine i potpuno liberalizirati kapitalne troškove.  
Plan realizacije uspostavljanja Europske monetarne unije započeo je u ožujku 1971. 
godine kada se uspostavio sustav  progresivnog sužavanja granica fluktuacije 
međusobnih tečajeva, poznatije pod pojmom “zmija u tunelu”. Sustav nije doživio 
uspjeh. Kako bi se osigurali krediti za zemlje s deficitom, 1973. godine osnovan je 
Europski fond za monetarnu suradnju. Njegova je glavna zadaća bila organizacija 
potrebnih intervencija stanja salda među njihovim sadašnjim bankama. Zadaće fonda od 
1. 1. 1994. preuzima Europski monetarni institut, prethodnik Europske središnje banke.  
                                            
4 Carinska unija je ekonomski prostor u kojem se države obvezuju da će ukinuti međusobne carine ili 
namete sličnih učinaka.  
5 Područje u kojem je slobodno kretanje robe,usluga, ljudi i kapitala. 
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Da bi konvergencije kamatnih stopa i stopa inflacije bile ostvarive, bilo je ključno 
stabilizirati fluktuacije međusobnih tečajeva. Iz tog je razloga 1979. godine osnovan 
Europski monetarni sustav čiji je glavni zadatak bio podupiranje europske monetarne 
integracije. Novost je bila uvođenje europske valutne jedinice koja je služila kao mjera 
za utvrđivanje pariteta deviznih tečajeva i međusobnih oscilacija te za podmirenje 
obveza među središnjim bankama. Sustav je bio uspješan - inflacija se smirila te je 
postignut visoki stupanj stabilnosti tečaja što je pak ubrzalo rast troškova, a dalje dovelo 
do poboljšanja ukupnih ekonomskih učinaka. Do 1992. godine sve valute zemalja 
članica, osim britanske funte, bile su pod okriljem Europskog monetarnog sustava i on 
je solidno funkcionirao. Na taj su način stvoreni temeljni preduvjeti za ponovno 
uspostavljanje Wernerova projekta Europske ekonomske monetarne unije s početka 
1970-ih koji je u proveden u tri faze do 2002. godine kada je uveden euro kao 
jedinstvena valuta koja je zamijenila nacionalne valute članica eurosustava. 
2.2. Teorija optimalnih valutnih područja 
Razmatranjem troškova i koristi koje za sobom vodi uvođenje zajedničke valute bavi se 
teorija optimalnih valutnih područja (eng. Optimal Currency Area Theory (OCA)).  
“Optimalno valutno područje je teritorij na kojemu je efikasnost korištenja jedinstvene 
valute maksimalna” (Faulend i Šošić 2010). To znači  da iz navedene teorije proizlaze 
razlozi koji objašnjavaju kako  nije ekonomski opravdano da svake, pa čak i najmanje, 
teritorijalne jedinice raspolažu  vlastitim valutama, tj. negativne strane koje donosi 
korištenje zajedničke valute. Teoriju je 1960-ih godina razvio Robert Mundell, kanadski 
ekonomist koji 1999. godine dobiva Nobelovu nagradu u području ekonomije. Smatra 
se da je Mundell-ova teorija utrla put euru, a iz tog se razloga on naziva i ocem 
Europske monetarne unije.  
Da bi teorija valutnih područja bila efikasna, potrebno je zadovoljiti četiri kriterija: 
mobilnost rada (fleksibilnost tržišta rada), trgovinska i financijska integracija, sustav 
fiskalnih transfera koji omogućava podjelu rizika i usklađenost poslovnih ciklusa. 
Visoka mobilnost rada može donijeti visoke troškove u smislu građenja domova i 
infrastrukture u perspektivnim dijelovima valutnog područja te time nanosi štetu u 
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dijelovima gdje postoji kriza. Isto tako, mobilnost rada i fleksibilnost tržišta rada može 
služiti kao kanal za prilagodbu na šokove prisutne na tržištu. Trgovinska i financijska 
integracija dovodi do uravnoteženja kretanja kapitala na tržištu. Sustav fiskalnih 
transfera dopušta dodjeljivanje sredstava pomoći državama članicama pogođenih 
krizom ili šokovima pa im nisu nužne prilagodbe nominalnom deviznom tečaju. Visoka 
usklađenost poslovnih ciklusa na ekonomskim tržištima olakšava vođenje zajedničke 
monetarne politike koju je lakše voditi ako države članice rade po istim kriterijima, 
nego kad svaka država ima svoj sustav.  
2.2.1. Troškovi i koristi monetarne unije 
“Monetarne unije predstavljaju valutna područja unutar kojih su međusobni tečajevi 
zemalja članica neopozivo fiksirani. To znači da članice monetarne unije gube kontrolu 
nad tečajem nacionalne valute, kamatnim stopama i ponudom novca” (Faulend i Šošić 
2010). Država od ulaska u zajedničko valutno područje nedvojbeno ima brojne koristi 
značajne za njezin napredak, no u početku sama mora snositi troškove vezane uz proces 
prilagodbe na zajedničko tržište. Egzistencija monetarne unije nije ovisna o upotrebi 
jedinstvenog novca što znači da ona može postojati i bez toga. 
Diskusije o troškovima koje sa sobom nosi uključivanje u monetarnu uniju prvenstveno 
proizlaze iz četvrtog kriterija teorije optimalnih valutnih područja. Kao trošak, odnosno 
slaba strana ulaska u zajedničko valutno područje, najčešće se navodi to da se zemlja 
odriče jednog instrumenta vođenja ekonomske politike, odnosno samostalne monetarne 
politike u što je uključena i tečajna politika.  S obzirom na to da središnja banka mora 
prilagoditi svoju monetarnu politiku stanju ekonomskog ciklusa na cijelom valutnom 
području, a ne može se posebno prilagođavati svakoj članici, teorija će više odgovarati 
onim članicama čiji su poslovni ciklusi bolje usklađeni s monetarnim područjem. U 
ostalim zemljama članicama bit će pojačane cikličke oscilacije gospodarske aktivnosti, 
porast će nezaposlenost i inflacija.  
Da bi poslovni ciklusi bili usklađeni, bitno je ispuniti i ostale kriterije koje predlaže 
teorija optimalnih valutnih područja. Čvrsta trgovinska povezanost znači i prelijevanje 
ekonomske aktivnosti među državama članicama monetarne unije, što znači da pad ili 
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porast investicija i potrošnje u jednoj od država članica pogađa proizvodnju drugih 
država članica. Osim trgovinske povezanosti važna je i trgovinska integracija - sličnost 
regija po proizvodnji i/ili trgovini sličnim proizvodima prema kojoj će usklađenost biti 
potpuna. Suprotno tome, ako su regije međusobno specijalizirane u proizvodnji 
različitih proizvoda i ako njima međusobno trguju, postoji mogućnost od pojavljivanja 
značajnijih odstupanja neovisno o tome koliko je ukupna razmjena snažna.  
Usklađenost poslovnih ciklusa možemo objasniti na primjeru dvije države kasnije 
prikazanima u Grafikonima 1 i 26. Pretpostavljamo da su obje države specijalizirane u 
proizvodnji lijekova. U tom će slučaju porast potražnje za lijekovima na globalnom 
tržištu povećati potražnju i u Državi 1 i u Državi 2, što omogućava uspješnije i 
kvalitetnije vođenje monetarne politike. No ukoliko se Država 1 specijalizirala za 
proizvodnju lijekova, a Država 2 za proizvodnju sira, postoji mogućnost od asimetričnih 
poremećaja (šokova) na tržištu. Primjerice, ako se dogodi da istovremeno poraste 
potražnja za lijekovima, a smanji se potražnja za sirom, zajednička monetarna politika 
ne bi mogla kvalitetno funkcionirati s obzirom na to da bi jedna članica prolazila kroz 
inflaciju, a druga kroz nezaposlenost. U slučaju da na tržištu duže vrijeme prevladavaju 
asimetrični poremećaji, troškovi monetarne unije mogli bi biti znatno veći od koristi 
koje nudi uključivanje u zajedničko valutno područje. Time države članice gube tečaj 








                                            
6 Na grafikonima P= cijena; Y= količina; AS= ponuda; AD= potražnja 
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Grafikon  1.Simetričnost poslovnih ciklusa 
Izvor: Izrada autora 
Grafikon  2. Asimetričnost poslovnih ciklusa 
Izvor: Izrada autora 
“Koristi koje monetarna unija može donijeti svojim članicama izravno su 
proporcionalne stupnju njihove gospodarske otvorenosti, odnosno međusobne 
trgovinske i financijske integracije” (Faulend i Šošić 2010). Uštede koje nosi 
uključivanje u monetarnu uniju nastaju u nekoliko područja od kojih se posebno 
izdvajaju troškovi konverzije koji se izravno odnose na zamjenu valuta, platni promet, 
povećanje cjenovne transparentnosti i eliminaciju valutnog rizika.  
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Ulaskom u monetarnu uniju eliminira se tečajni rizik zemlje koji je bez obzira na 
stabilnost tečaja/valute vrlo značajan, a na koji se plaća premija. Korištenjem zajedničke 
valute regulira se i stabilizira platni promet na način da se smanjuju transakcijski 
troškovi koji se javljaju u prekograničnoj trgovini, tj. prelazeći iz jedne valute u drugu 
prilikom poslovanja. Kako banke uglavnom i u velikoj mjeri razlikuju kupovni i 
prodajni tečaj i na to naplaćuju proviziju za trošak konverzije, ulaskom u zajedničko 
valutno područje, tj. uvođenjem zajedničke valute, smanjuje se trošak tih transakcija što 
donosi pozitivan utjecaj na poslovanje i proširenje opsega trgovanja. Povećanje 
cjenovne transparentnosti znači bolju informiranost građana kao potrošača i 
gospodarstvenika kao poslovnih subjekata. Njima je mnogo lakše uspoređivati cijene na 
tržištu ukoliko su one u većini zemalja izražene u jednoj valuti te na taj način 
gospodarstvenici postaju konkurentniji na tržištu. Jedinstvenom valutom povećava se i 
jedinstveno tržište koje omogućava povećanje opsega proizvodnje onima koji se 
adekvatno prilagođavaju promjenama na tržištu čime se smanjuju cijene za potrošače. 
Zajedničkom valutom financijska tržišta se produbljuju što ima utjecaj na njihovu jaču 
stabilnost i likvidnost koje pak pozitivno utječu na gospodarski rast. 
2.3. Strategija Europske monetarne politike 
Strategija podrazumijeva skup akcija koje vode do postizanja željenog cilja. Za 
Europsku središnju banku strategija je izrazito važna. Prije svega označava precizno 
određivanje ciljeva, a onda informacija koje su potrebne za analizu, način analize i 
odabir instrumenata kako bi se stvorila odgovarajuća podloga za donošenje odluka 
monetarne politike koja vodi ostvarivanju zacrtanog cilja. Između ostaloga monetarna 
strategija uređuje i način komunikacije s tržištem što pak osnažuje i jača njezinu 
učinkovitost. 
“Polazište strategije Europske monetarne politike kreće od Europske središnje banke 
koja određuje kvantitativnu definiciju stabilnosti cijena” (Faulend i Šošić 2010). 
Stabilnost cijena prvotno je predstavljala godišnje povećanje harmoniziranog indeksa 
potrošačkih cijena za europodručje koje bi trebalo biti niže od 2% u srednjem roku. 
Naknadno se iznosi minimalno pojašnjenje - stabilnost cijena podrazumijeva održavanje 
godišnje stope inflacije ispod, ali blizu 2% u srednjem roku zbog toga što se smatra da 
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to konzistira s općom percepcijom niske inflacije, a s druge strane niska brojka ipak 
osigurava dovoljna odstupanja za pogreške kod mjerenja inflacije. Termin “u srednjem 
roku” važan je iz razloga što monetarna politika ne može svojim mjerama na inflaciju 
utjecati u kratkom roku. Monetarna politika po prirodi je okrenuta budućnosti što joj 
pomaže u sprečavanju pretjeranog aktivizma i nepredvidivih situacija na tržištu.  
Drugi dio “strategije monetarne politike odnosi se na dvokraki okvir kojim se Europska 
središnja banka služi prilikom analiziranja kretanja cijena” (Faulend i Šošić 2010). 
Jedan krak bavi se ekonomskim, a drugi monetarnim analizama. Zadatak ekonomske 
analize je prepoznati rizik stabilnosti cijena u kratkom i srednjem roku pomoću 
različitih indikatora. Monetarna analiza pak tržište proučava na duži rok i odnosi se na 
identificiranje rizika stabilnosti cijena od srednjeg pa na duži rok.  
U proteklih dvadesetak godina dvokraki okvir strategije Europske središnje banke 
pokazao se pouzdanim i kvalitetnim mehanizmom za ocjenjivanje rizika promjena i 
stabilnosti cijena, a to dokazuje i nepostojanje potrebe za izmjenom njegovih glavnih 
elemenata. 
2.4. Europodručje ili prostor eurozone 
Eurozona ili europodručje podrazumijeva prostor ili teritorij koji obuhvaća 19 od 28 
država članica Europske unije koje su uvele euro kao svoju valutu. Monetarnom 
politikom eurozone upravlja eurosustav, neovisan od ostalih institucija, a koji se sastoji 
od Europske središnje banke te nacionalnih banaka država članica europodručja. Za 
ekonomsku politiku unutar eurozone odgovorne su države članice, no nacionalne vlade 
trebaju nadgledati i koordinirati vlastitu ekonomsku politiku radi ostvarivanja 
zajedničkih ciljeva, stabilnosti, rasta i zapošljavanja. Koordinacija se ostvaruje pomoću 
niza struktura i instrumenata, a glavnu ulogu igra Pakt o stabilnosti i rastu.  
“U formalnom smislu Pakt je usvojen rezolucijom Europskog vijeća u Amsterdamu 17. 
lipnja 1997. i dvjema uredbama Vijeća od 7. srpnja 1997. u kojima su detaljno razrađeni 
tehnički detalji dogovora u smislu nadgledanja proračunskih stavaka i koordinacije 
ekonomske politike pri pojavi prekomjernog deficita” (Kesner-Škreb 2018). 
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Pakt o stabilnosti i rastu dogovor je država članica Europske unije koji se odnosi na 
fiskalnu politiku, odnosno treću fazu stvaranja Ekonomske i monetarne unije u kojoj se 
nepovratno fiksiraju tečajevi i uvodi zajednička valuta. Pakt se odnosi na ograničenja 
državnog deficita i nacionalnog duga koji moraju poštivati sve članice Europske unije 
iako samo države članice eurozone mogu biti u nekom obliku sankcionirane u slučaju 
pojave kakvih nepravilnosti.  
O tome koliko će eurozona biti stabilna i dobro odrađivati svoju primarnu zadaću, 
najviše ovisi koje će dugoročne koristi donijeti državama članicama. Te se koristi 
ponajviše odnose na smanjenje troškova transakcija, transparentnost cijena i eliminaciju 
tečajnog rizika. Analitičari su se posvetili promatranju usklađenosti poslovnih ciklusa 
koje navode kao ključnu determinantu među troškovima koje nosi uvođenje zajedničke 
valute. Iz toga proizlazi i zaključak da su poslovni ciklusi država članica Europske unije 
prosječno solidno usklađeni iako usklađenost oscilira kroz vrijeme. Najviše se to 
izražava u razdobljima recesije. Primjerice, države članice eurozone otprilike 
istovremeno ulaze u krizu, a razlikuju se po brzini kojom iz nje izlaze, odnosno, koliko 
im brzo treba da započnu s oporavkom. U slučajevima kada se na prostoru eurozone 
pojave opasnosti od rizika koji bi mogli negativno utjecati na daljnji rast i razvoj, države 
članice se na brojne načine pokušavaju prilagoditi trenutnoj situaciji. Tu do izražaja 
dolazi fleksibilnost faktorskih tržišta, mobilnost rada i fiskalna solidarnost. Mobilnost 
rada na području Europske unije je dva do tri puta manja nego na području  SAD-a, a 
razlog tome su institucionalne, jezične i kulturne prepreke, kao i raznolikost 
mirovinskih sustava koji osiguravaju budućnost građanstva. 
Europska unija je supranacionalna zajednica kojoj je cilj jačanje ekonomske integracije 
i suradnje među državama članicama. Europska unija nije država niti politička unija pa 
stoga struktura i visina proračuna zajednice nije zadovoljavajuće koncipirana. Kao jedan 
od problema u eurozoni navodi se i nizak proračun koji nije viši od 1% ukupnog BDP-a 
Europske unije. Stručnjaci su stoga suglasni u tome da zbog navedenih problema 
eurozona slabo zadovoljava kriterije optimalnog valutnog područja, a kako bi poboljšali 
djelotvornost i učinkovitost predlažu niz reformi. “Djelotvoran kanal konkurentnosti 
znači da su u zemljama pogođenima negativnim šokovima cijene i nadnice prilagodljive 
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bez velikih troškova u vidu nezaposlenosti i stagnirajuće ekonomske aktivnosti” 
(Faulend i Šošić 2010). Smjernice kanala konkurentnosti usmjerene su na uravnoteženje 
gospodarskih tokova koji bi trebali dovesti do rasta zaposlenosti i poboljšanja 
konkurentnosti. Kanal realnih kamatnih stopa djeluje u suprotnosti djelotvornom kanalu 
konkurentnosti. “On označava činjenicu da će se zemlja koja prolazi kroz proces 
sporijeg rasta (ili pada) suočiti s višim realnim kamatnim stopama koje će otežati 
prilagodbu” (Faulend i Šošić 2010). Iskustva su do danas pokazala da kanal 
konkurentnosti radi djelotvornije od kanala realnih kamatnih stopa, no njihov se odnos 
razlikuje od zemlje do zemlje. Unutar pojedinih gospodarstava vrlo često se spominju 
poticajni čimbenici čiji je zadatak poticanje aglomeracije djelatnosti. Jedan od primjera 
je raspoloživost kompetentne radne snage. Stvaranjem Ekonomske monetarne unije 
smanjuju se glavne prepreke aglomeraciji kao što su primjerice trgovinske i transportne 
prepreke. U eurozoni trenutačno ne postoji aglomeracija djelatnosti, s obzirom na to  da 
veliki broj uspješnih grana djelatnosti vrlo dobro posluje u različitim državama 
članicama. Gledajući s aspekta monetarne politike zasad je to povoljno, iako nije baš 
ekonomski učinkovito. Mogućnost jačanja aglomeracije za sobom vodi mogućnost 
smanjenja usklađenosti poslovnih ciklusa, no paralelno tome moraju jačati ostali 
kriteriji optimalnog valutnog područja. Potrebno je osnažiti integraciju financijskog 
tržišta i tržišta rada i uspostaviti oblike fiskalnih solidarnosti na području eurozone. 
3. STVARANJE EUROPSKE MONETARNE UNIJE I EURA 
“Ekonomska i monetarna unija u stvarnosti je zajednički naziv kojim je obuhvaćeno 
nekoliko različitih politika osmišljenih kako bi se promicao rast  Europske unije te 
očuvala snaga i stabilnost eura. Ekonomskom i monetarnom unijom obuhvaćene su 
monetarna politika („monetarna unija”), porezna politika i donošenje ekonomskih 
politika („ekonomska unija”)” (Europska komisija, 2015). Europska monetarna unija 
rezultat je postupne gospodarske integracije, a upravljanje je osmišljeno tako da se 
njime pruža potpora održivom gospodarskom rastu i visokoj stopi zapošljavanja. 
Europska monetarna unije obuhvaća koordinaciju gospodarskih i fiskalnih politika, 
zajedničku monetarnu politiku u zajedničku valutu – euro.  
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3.1. Faze u stvaranju Europske monetarne unije 
Nakon uspostavljanja jedinstvenog tržišta 1987. godine gospodarstvo država članica 
doživljava veliku ekspanziju, a za nastavak i  razvoja najekonomičnije je bilo uvođenje 
zajedničke valute za tada 23 članice7. Zajednička valuta osigurala bi transparentnost 
cijena, smanjila transakcijske troškove, a najvažnije, eliminirala  tečajne razlike među 
zemljama članicama zajedničkog tržišta. Iz te ideje proizašla su dva razloga za kreiranje 
ekonomske i monetarne politike. Kao unutrašnji (primarni) razlog navodi se 
iskorištavanje potencijala jedinstvenog tržišta, dok je vanjski (sekundarni) razlog bio 
stvaranje velikog valutnog područja i konkurencije američkom dolaru na položaju 
“svjetskog” novca (Faulend i Šošić 2010).  
Tadašnji predsjednik Europske komisije Jacques Delors od Europskog vijeća dobio je 
zadatak kojim je trebao predložiti korake prema kojima će biti realizirana Europska 
monetarna unija i uvedena zajednička valuta. Delorsovo izvješće bilo je objavljeno u 
travnju 1989. godine, a usvojeno u listopadu iste godine na konferenciji Europskog 
vijeća u Madridu. Proces stvaranja ekonomske i monetarne unije obuhvaćao je tri faze. 
Prva faza obuhvaćala je završetak stvaranja unutarnjeg tržišta, smanjenje dispariteta 
ekonomskih politika država članica jedinstvenog tržišta, uklanjanje preostalih prepreka 
za financijsku integraciju i intenziviranje monetarne suradnje. Druga faza predstavljala 
je prijelazno i prilagodbeno razdoblje do one posljednje, u kojoj bi se formirala osnovna 
tijela i organizacijska struktura Europske monetarne unije. Početak druge faze u razvoju 
obilježava osnivanje Europskog monetarnog instituta koji je prethodnik Europske 
središnje banke. Europski monetarni institut imao je zadaću pripremanja i definiranja 
                                            
7 Europska unija od svojeg nastanka do danas proširila je svoje granice ukupno šest puta. Od osnutka  
prvih supranacionalnih zajednica 50-ih godina prvih šest država članica bile su Francuska, Njemačka, 
Italija, Belgija, Nizozemska i Luksemburg. Sedamdesetih i osamdesetih godina, još pod nazivom 
Europska zajednica, a danas Europska unija, udvostručuje broj članica. Prvim proširenjem 1973. godine u 
zajednicu ulaze Velika Britanija, Danska i Irska. 1981. godine pridružuje im se Grčka. Trećim 
proširenjem Zajednici se priključuju Španjolska i Portugal 1986. godine. Devet godina nakon toga, 1995. 
Europska unija širi se pod nazivom “EFTA-nsko proširenje, a Uniji se pridružuju Austrija, Finska i 
Švedska. Petim proširenjem 2004. godine u Uniju ulazi čak deset zemalja: Poljska, Češka, Slovačka, 
Mađarska, Slovenija, Litva, Letonija, Estonija, Malta i Cipar. Tri godine nakon najvećeg proširenja, 2007. 
ulaze Bugarska i Rumunjska, a posljednjim proširenjem 2013. godine ravnopravnom članicom Europske 
unije postaje Republika Hrvatska. 
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detalja koji su trebali pomoći u efikasnom provođenju ciljeva, strategija i instrumenata 
zajedničke monetarne politike. Također, u drugoj fazi trebalo je čvrsto postaviti temelje 
za središnje banke buduće unije kako bi prelazak bio što jednostavniji. Osim toga, u 
drugoj fazi, tijekom konferencije Europskog vijeća u Madridu 1995. godine 
predstavljen je proces tranzicije u monetarnu uniju i određeni su datumi početka i 
završetka svake buduće podfaze u završnom dijelu stvaranja zajedničke valute. Tako je 
odlučeno da će posljednja faza u razvoju Europske monetarne unije započeti 1. siječnja 
1999. Određeno je i ime europskog novca u čijem su kreiranju sudjelovali građani 
članica Europske unije. Odlučeno je da će se zajednička valuta zvati euro. Novac se 
sastoji od sto manjih jedinica - centi. U završnoj, trećoj fazi, predviđeno je bilo 
fiksiranje tečajnih valuta, i konačno, uvođenje jedinstvene zajedničke valute uz 
dodjeljivanje potpune monetarne i ekonomske odgovornosti institucijama i tijelima 
Europske unije (Faulend i Šošić 2010). Faze su bile određene vremenskim horizontom 
prikazanim u Tablici 1. 
Tablica 1.Razvoj Europske monetarne unije po fazama 
 
Izvor: Europska središnja banka 
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3.2. Kriteriji za članstvo u Europskoj monetarnoj uniji 
Kako je u pravnom smislu prva faza bila pokrivena tadašnjim institucionalnim okvirom 
zajednice, za drugu i treću fazu bilo je potrebno revidirati Ugovor o Europskoj 
ekonomskoj zajednici. Novi  Maastrichtski ugovor (Ugovor o Europskoj uniji) potpisan 
je 7. veljače 1992. godine. „Njime je Ugovor o Europskoj ekonomskoj zajednici 
nadopunjen, između ostaloga, novim poglavljem o ekonomskoj i monetarnoj politici i 
postavljeni su temelji za stvaranje Ekonomske i monetarne unije“ (Faulend i Šošić 
2010). Osim spomenutog bile su predviđene metode i rok za realizaciju u svim 
državama Europske unije, od čega su izuzete bile Danska i Velika Britanija koje su 
dobile poseban status na osnovi kojeg nisu bile obavezne sudjelovati u trećoj fazi.  
Ugovorom iz Maastrichta uspostavljeni su kriteriji za sudjelovanje u trećoj fazi 
Europske monetarne unije, odnosno uvjeti za uvođenje jedinstvene valute – eura. 
Postizanje visokog stupnja održive ekonomske konvergencije i postizanje usuglašenosti 
nacionalne legislative svake države članice s člancima 108. i 109. bila su dva temeljna 
uvjeta koje je bilo potrebno ispuniti za uvođenje jedinstvene valute. Održiva 
konvergencija bila je podijeljena na tri monetarna i dva fiskalna kriterija. Monetarni 
kriteriji uključivali su inflaciju, kamatne stope i stabilnost tečaja, dok su fiskalne 
kriterije činili proračunski manjak i javni dug. Da bi  troškovi i koristi monetarne unije 
bili pravedni, cijene ostale niske i stabilne, uz male realne troškove, bilo je nužno 
uspostaviti kulturu stabilnosti država članica i Europske središnje banke. Upravo su 
zbog toga donijeti kriteriji iz Maastrichta, a pokazatelj su prošle, sadašnje i buduće 
vjerodostojnosti država članica. 
Od pet ukupno postojećih ekonomskih kriterija u članku 121. Ugovora o Europskoj 
uniji spomenuta su samo četiri: stabilnost cijena, državne financije, stabilnost tečaja i 
dugoročne kamatne stope. Razlika je objašnjena tako što kriterij državnih financija 
podrazumijeva dva podkriterija - manjak proračuna i javni dug. Cilj svih središnjih 
banaka općenito je visoka stabilnost cijena. Važnost održavanja niske i stabilne inflacije 
najbolje pogoduje jačanju gospodarske aktivnosti države članice i rastu životnog 
standarda građanstva čemu u prilog ide niz postojećih valjanih argumenata. Stopa 
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inflacije ne bi trebala biti viša od 1,5 postotnih bodova iznad stopa triju najuspješnijih 
država članica Europske unije.  
Podkriteriji državnih financija objašnjavaju ograničavanje visine fiskalnog deficita i 
ograničavanje visine javnog duga. Nužnost poštivanja podkriterija odražava se u okviru 
fiskalne politike u kojoj se ne povećava rizik od rasta inflacije u budućnosti. Vođenje 
zdrave fiskalne politike za svaku članicu pojedinačno izuzetno je važno kako bi cijene 
unutar Unije bile stabilne, a koristi ravnomjerno raspodijeljene. Referentna vrijednost 
zdravih javnih financija trebala bi iznositi najviše 3% državnog deficita, a državni dug u 
postotku BDP-a trebao bi iznositi najviše 60%. 
Stabilnost tečaja otklanja zlouporabu konkurentskih devalvacija i deprecijacija prije 
fiksiranja tečaja. Također, otklanja bilo kakvu mogućnost manipulacije tečajem radi 
postizanja boljeg konkurentskog položaja. Za poštivanje normalnih granica fluktuacije 
uz zabranu devalvacija od država članica zahtijevala se prilagodba od najmanje dvije 
godine. 
Trajnost konvergencije mjeri se dugoročnim kamatnim stopama čiji postotak ne bi 
trebao biti viši od 2% stopa triju država članica Europske unije s najboljim rezultatima u 
pogledu stabilnosti cijena. 
4. EURO KAO SLUŽBENA VALUTA  EUROPSKE UNIJE 
“Ključna karakteristika snažne valute je povjerenje ljudi u njezinu stabilnost. Euro je 
međunarodna valuta čvrsto povezana s područjem Europe i druga svjetska valuta po 
korištenju s postupno rastućom ulogom” (Bilas 2005). Kad je već postojalo zajedničko 
tržište bez carinskih prepreka, ideja je bila da bi i svaki Europljanin trebao diljem 
Europske unije kupovati jednom valutom. Cilj zajedničke valute je stvoriti djelotvornija 
i učinkovitija gospodarstva koja će Europljanima ponuditi više radnih mjesta i 
doprinijeti većem blagostanju, a euro je već u prvim godinama članicama eurozone 
donio više  gospodarske stabilnosti. Stvaranje tako velikog valutnog područja danas je 
velika konkurencija američkom dolaru, a valute se mogu uspoređivati prema broju 
stanovnika, udjelu na svjetskom tržištu, ekonomskoj snazi područja na kojem su euro i 
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dolar službene valute, ulogama svjetskih rezervnih valuta te ulogama u svjetskoj 
razmjeni i plaćanjima.  
4.1. Uvođenje eura kao službene valute 
Nakon odluke o stvaranju zajedničke valute došlo je vrijeme za implementaciju. Euro se 
1999. godine pojavio kao knjižni novac nakon što su na isti dan, 1. siječnja, fiksirani 
tečajevi nacionalnih valuta zemalja za koje je odlučeno da mogu sudjelovati u trećoj 
fazi stvaranja Europske monetarne unije. U svibnju 1998. godine Europsko vijeće 
donosi odluku o tome koje su zemlje zadovoljile dosadašnje uvjete i mogu sudjelovati u 
trećoj fazi Europske monetarne unije. Tako u treću fazu ulaze Belgija, Njemačka, 
Španjolska, Francuska, Irska, Italija, Luksemburg, Austrija, Nizozemska, Finska i 
Portugal. Grčka je uvjete zadovoljila 2000. godine, a Europsko vijeće donosi odluku da 
se može od 1. siječnja 2001. i ona pridružiti zemljama eurozone. Koliko su iznosili 
tečajevi na dan promjene nacionalne valute u euro prikazano je u Tablici 2. 
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Izvor: Europska središnja banka 
Istovremeno, uvođenjem zajedničke valute novoosnovana Europska središnja banka 
preuzima odgovornost za vođenje zajedničke monetarne politike na području zemalja 
članica koje su uvele euro. “Razdoblje prilagodbe trajalo je tri godine kroz koje je 
vrijedilo načelo “bez prisile, bez zabrane” što je značilo da nitko ni u kom trenutku ne 
može biti prisiljen koristiti euro, niti da se nekome može zabraniti korištenje” (Faulend i 
Šošić 2010).  
Na Slici 1. prikazane su najbitnije godine s objašnjenjem u stvaranju zajedničke valute. 
Slika 1.Koraci u uvođenju eura 
Izvor: Europska komisija 
Knjižni novac najprije se pojavio na platnim listama, fakturama i računima, a služio je 
kao bezgotovinsko sredstvo plaćanja za gotovo 300 milijuna ljudi. Novčanice i 
kovanice u fizičkom obliku prvi put se pojavljuju 1. siječnja 2002. godine. Tog dana 
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euro prema fiksnim konverzijskim tečajevima zamjenjuje novčanice i kovanice 
nacionalnih  valuta 12 država članica. Time je obilježen veliki korak prema europskoj 
integraciji i samo jedan korak na putovanju koje traje od 1957. godine, od osnivanja 
Europske ekonomske zajednice. 
U opticaj je pušteno oko 8 milijardi novčanica izrađenih u sedam denominacija, 
rasponom od 5 do 500 eura, te 38 milijardi kovanica izrađenih u osam denominacija, u 
rasponu od 1 centa do 2 eura. Novčanice su izgledom iste u svim zemljama 
europodručja, a kovanice su jedinstvene što znači da je jedna strana kovanice uvijek 
ista, a druga strana sadrži specifičnosti pojedine zemlje. Bez obzira iz koje zemlje 
dolaze, odnosno bez obzira na izgled naličja, sve kovanice eura vrijede u svim 
zemljama Europske monetarne unije. Simbol eura je €, izvezen iz grčkog slova epsilon, 
a označava prvo slovo riječi Europa. Dvije usporedne linije simboliziraju stabilnost 
europskog jedinstvenog novca. Logotip € je žute boje na plavoj pozadini, dok je 
službena i međunarodna kratica za euro EUR. 
Slika 2. Simbol eura 
 
Izvor: Hrvatska narodna banka 
4.1.1. Izgled europskog novca 
O tome kako će izgledati europski novac počelo se razmišljati već 1995. godine. Tako je 
godinu dana kasnije, 1996. raspisan natječaj s mogućnošću odabira teme “Vremenska 
razdoblja i stilovi Europe” i suvremenih tema. Ukupno je stiglo 44 prijedloga od kojih 
je iz svakog područja odabrano pet najboljih rješenja. Zatim se provelo istraživanje 
reakcije javnosti na radove koji su ušli u uži izbor. 
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Ukupno je bilo anketirano oko 2000 građana Europske unije koji su odabrali radove 
Roberta Kaline, dizajnera novčanica iz središnje banke Oesterreichische National Bank 
iz Beča. Konačan izgled i tehnička obilježja novčanica predstavila je Europska središnja 
banka u proljeće 1999. Odabranih sedam novčanica predstavlja sedam razdoblja 
graditeljstva u europskoj povijesti. Tako možemo razlikovati klasiku, romaniku, gotiku, 
renesansu, barok i rokoko, razdoblje željeza i stakla te suvremenu arhitekturu. Prednja 
strana novčanica ilustrirana je prozorima i vratima s tipičnim obilježjima za pojedino 
razdoblje, a simboliziraju otvorenost i suradnju. Na prednjoj strani se također nalazi 
plava zastava Europske unije s 12 žutih zvjezdica te kratica naziva Europske središnje 
banke u devet jezičnih varijanti i to na novčanicama od 5 €, 10 € i 20 € te u deset 
jezičnih varijanti na novčanici od 50 €. Ispod kratice Europske središnje banke, “svaka 
novčanica nosi potpis Willema F. Duisenberga, Jean-Claude Tricheta ili Marija 
Draghija, odnosno prvog, drugog ili trećeg predsjednika Europske središnje banke. Te 
novčanice jednako vrijede” 
(https://www.ecb.europa.eu/euro/banknotes/design/html/index.hr.html). 
“Znak ©  zabranjuje umnožavanje, odnosno kopiranje“(Vuger 2001), uz to predstavlja i 
dodatnu zaštitu od krivotvorenja.  
Na poleđini novčanica nalaze se mostovi koji su simbol povezivanja europskih naroda i 
Europe s ostatkom svijeta. Također, na poleđini se nalazi zemljopisni prikaz Europe. 
“Sitne kućice pri dnu novčanica prikazuju Kanarske otoke i neka prekomorska 
teritorijalna područja Francuske u kojima je euro također u uporabi” 
(https://www.ecb.europa.eu/euro/banknotes/design/html/index.hr.html). To su 
Francuska Gvajana kraj Brazila i otoci Guadeloupe, Martinique i Reunion. Iznad iznosa 
valute i u gornjem desnom uglu nalazi se serijski broj novčanice. Svi apoeni s obje 
strane imaju napisano ime valute latinicom i grčkim pismom -  EURO/EYPΩ, te krug 
od 12 zvjezdica kao simbol sklada i dinamike.  
Euronovčanice i eurokovanice izrađene su u suradnji s Europskom unijom slijepih kako 
bi slijepi i slabovidni mogli rukovati novčanicama s povjerenjem. Tako su novčanice 
obilježene različitim dimenzijama, upečatljivim bojama, krupnim brojkama, reljefnim 
tiskom koji se lako osjeti i taktilnim oznakama uz rubove na apoenima od 200 € i 500 €. 
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Kovanice su različitih dimenzija, boja i rubova. Što je veća vrijednost kovanice, to je 
ona teža i deblja, a osim toga jasno je prikazana vrijednost na europskoj strani novca. 
Kako bi novčanice bile sigurnije, a povjerenje u valutu ostalo stabilno, Europski sustav 
središnjih banaka od 2013. godine u opticaj pušta novu seriju novčanica. Serija je 
nazvana Europa po dvama zaštitnim obilježjima koja sadrže portret lika iz grčke 
mitologije po kojem je nazvan i naš kontinent. Te se novčanice u opticaj uvode 
postupno, od manjih prema većima, u razdoblju kroz nekoliko godina. Tako je 2013. u 
uporabu puštena novčanica od 5 €, a zadnja serija izdana je 4. travnja 2017. s apoenom 
od 50 €. Trajno je obustavljena i izostavljena iz nove serije novčanica od 500 €. Osim 
novih zaštitnih obilježja nove euronovčanice imaju i tanak zaštitni sloj kako bi bile što 
trajnije, a time se smanjuje i trošak tiskanja novih. Trenutno su u opticaju i prva i druga 
serija novčanica, a prva će se izdavati dok se ne iskoriste preostale zalihe. Datum kada 
će one prestati biti zakonsko sredstvo plaćanja bit će objavljen pravodobno, no one će 
zauvijek zadržati svoju vrijednost. Razdoblje u kojem će se prva serija moći zamijeniti 
za drugu neće biti ograničeno. 
Novčanice na sebi nose oznake zemlje, točnije banke koja ju je izdala. Oznaka se krije u 
slovu kojim počinje serijski broj novčanice i svaka zemlja ima svoje slovo. Kako 
podatci zbog sigurnosti ne bi bili svima izloženi, Europska središnja banka pokušala je 
prikriti taj podatak na način da su oznake učinili manje jasnima. Tako su sve zemlje 
koje su korisnice eura od samog početka posložene abecednim redoslijedom i to po 
lokalnom nazivu te im se tada dodjeljuje jedno slovo abecede, počevši s posljednjim. 
Primjerice, na prvom mjestu nalazi se Belgija koja ima slovo Z, a Velika Britanija koja 
je zadnja na listi ima slovo J. Zemlje koje su kasnije uvele euro nose slova od H na niže.  
Nije rijetkost da mjesto tiskanja novčanice nije u zemlji čija je centralna banka izdaje. 
Na naličju novčanice od 50 € nalazi se kvadratić u kojemu se nalazi šifra tiskare, dok se 
na drugim apoenima ta šifra nalazi u jednoj od zvjezdica posloženih oko motiva 
novčanice. Slova označavaju  tiskaru, a kod koji ga slijedi otkriva na kojem je točno 
položaju tiskarske pločice novčanica nastala. Tablica 3. prikazuje nazive i mjesta tiskara 
te nazive država za koje tiska novčanice. Danska, Velika Britanija i Švedska imaju 
rezerviranu oznaku, ali ne izrađuju novčanice jer ne koriste euro, dok ga Luksemburg 
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koristi, ali ne izrađuje novčanice. Tiskare euronovčanica8 nalaze se diljem Europe, a 
jedna tiskara može tiskati novčanice za više europskih država.  
4.2. Upravljanje eurom 
U prethodnim poglavljima spomenuto je da je na temeljima Europskog monetarnog 
instituta stvorena Europska središnja banka. Europski monetarni institut definirao je 
područje djelovanja, ciljeve, strategiju i i instrumente Europske središnje banke te 
pomogao u uspostavi zajedničkog platnog prometa. Kroz sam proces stvaranja manje se 
spominjala multidimenzionalna neovisnost središnjih banaka i Europske središnje banke 
koja je bila usađena u temelje stvaranja. “U tom kontekstu Europskoj središnjoj banci 
zagarantirane s četiri vrste nezavisnosti - institucionalna, funkcionalna, osobna i 
investicijska” (Faulend i Šošić 2010.). Institucionalna neovisnost podrazumijeva da pri 
obavljanju svojih dužnosti i poslova Europska središnja banka i članovi njezinih tijela 
koja donose odluke ne smiju tražiti niti primati upute drugih institucija i tijela Europske 
unije, vlada država članica ili bilo kakvih njihovih tijela. Funkcionalna neovisnost 
osigurava Europsko središnjoj banci raspolaganje s potrebnom moći kako bi ostvarila 
svoj mandat. Europska središnja banka ima monopol nad izdavanjem novčanica i 
odobravanjem zahtjeva država članica o izdavanju kovanica. Osim navedenoga 
zabranjeno  je direktno kreditiranje javnog sektora. Osobna neovisnost članovima 
Upravnog vijeća Europske središnje banke pruža sigurnost u smislu dužine trajanja 
njihova mandata i razloga za njihovo smjenjivanje. Na taj način pomaže u izbjegavanju 
                                            
8 U Velikoj Britaniji nalazi se tiskara Bank of Engladn Printing Work koja ne izrađune euronovčanice, 
kao niti tiskara Tumba Bruk iz Švedske. Tiskara Serec Oy iz Finske tiska novčanice samo za Finsku. F.C. 
Oberthur nalazi se u Francuskoj i tiska novčanice za Cipar, Finsku, Francusku, Maltu, Nizozemsku, 
Njemačku, Slovačku i Sloveniju. Austrijska Österreichische Banknoten und Sicherheitsdruck tiska za 
Austriju, Grčku, Irsku, Italij i Nizozemsku. Tiskara  Koninklijke Joh. Enschedé iz Nizozemske tiska 
novčanice za Austriju, Cipar, Finsku, Grčku, Maltu, Nizozemsku, Njemačku, Slovačku, Sloveniju i 
Španjolsku. Britanska De La Rue tiska novac za Finsku, Irsku, Nizozemsku i Portugal. Banca d’Italia iz 
Italije tiska novac samo za Italiju, a Irska Central Bank of Ireland samo za Irsku. Banque de Franc iz 
Francuske tiska novac samo za Francusku, Španjolska Fabrica Nacional de Moneda y Timbre tiska samo 
za Španjolsku, a Grčka Bank of Greece tiska samo za Grčku. Njemačka tiskara Giesecke & Devrient tiska 
novac za Finsku, Francusku, Grčku, Nizozemsku, Njemačku, Portugal i Španjolsku, dok tiskara 
Bundesdruckerei, također iz Njemačke, tiska novčanice za Grčku, Nizozemsku i Njemačku. Danska 
Danmarks Nationalbank ne izdaje novčanice. National Bank of Belgium iz belgije tiska novčanice za 
Belgiju, Francusku i Španjolsku. Portugalska Banco de Portugal tiska novčanice samo za Portugal.  
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problema sukoba interesa. Financijska neovisnost omogućava središnjoj banci slobodu 
nad svojim financijama. Raspolaže vlastitim proračunom koji je u potpunosti neovisan o 
Europskoj uniji što omogućuje Europskoj središnjoj banci uspješnost u obavljanju 
zadataka. Da bi kriteriji iz Maastrichta koji su neophodni za uvođenje zajedničke valute 
bili zadovoljeni, mora se zadovoljiti i ekonomska i pravna konvergencija. Nužna 
pretpostavka za uvođenje zajedničke valute i primitak u članstvo eurosustava je 
poštivanje multidimenzionalnih neovisnosti koje osim Europske središnje banke uživaju 
i sve nacionalne središnje banke članice eurosustava.  
Zbog neovisnosti u različitim područjima djelovanja Europska središnja banka ima 
obvezu objasniti građanima i parlamentu način na koji ona ispunjava mandat, a 
prvenstveno dio koji se odnosi na nisku i stabilnu inflaciju. U smislu transparentnosti 
Europska središnja banka to radi na način da objavljuje mjesečna i godišnja izvješća, 
javno objavljuje izvješća sa sastanka Upravnog vijeća, a jednom godišnje izvješće o 
monetarnoj politici i ostalim aktivnostima prezentira Europskom parlamentu i 
Europskom vijeću. Također, taj zadatak može obaviti u vidu saslušanja u 
parlamentarnim odborima pred predsjednikom Europske središnje banke i Izvršnim 
odborom. 
4.2.1. Europska središnja banka 
Od osnivanja 1. srpnja 1998. godine Europska središnja banka je institucija Europske 
unije koja zajedno sa središnjim bankama država članica Europske unije tvori Europski 
sustav središnjih banaka. On se sastoji od  Europske središnje banke, nacionalnih 
središnjih banaka država članica koje su uvele euro, a koje se kriju pod terminom 
eurosustav te nacionalnih središnjih banaka država članica koje nisu uvele euro. Sjedište 
Europske središnje banke nalazi se u Frankfurtu, a sadašnji predsjednik je Talijan Mario 
Draghi. Kao član Izvršnog odbora predsjednik svakodnevno nadgleda funkcioniranje i 
rad. Europska središnja banka nadgleda monetarna pitanja 19 zemalja europodručja, ne 
ovisi o kontroli država članica, ali već spomenuto, odgovara javnosti. Glavna uloga 
Europske središnje banke je upravljanje eurom, određivanje i provođenje gospodarske i 
monetarne politike Europske unije, a glavni cilj je održati stabilnost cijena, odnosno 
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držati inflaciju ispod 2% i na taj način potaknuti gospodarski rast i stvaranje novih 
radnih mjesta. 
Europska središnja banka ima brojne zadaće poput određivanja kamatnih stopa prema 
kojima dodjeljuje zajmove komercijalnim bankama u europodručju i na taj način 
upravlja količinom novca u opticaju. Upravlja deviznim pričuvama, a kupnjom ili 
prodajom valute održava ravnotežu deviznih tečajeva. Pomaže nacionalnim tijelima u 
nadzoru financijskog tržišta, osigurava stabilnost i sigurnost Europskog bankarskog 
sustava, daje odobrenja za izradu euronovčanica na europodručju. Nadzire kretanje 
cijena, procjenjuje rizike za njihovu stabilnost i drugo. 
Dva ključna tijela za donošenje odluka unutar Europske središnje banke su Upravno 
vijeće i Izvršni odbor. Odluke koje oni donose utječu na eurosustav i Europski sustav 
središnjih banaka. Upravno vijeće je glavno tijelo za donošenje odluka. Te su odluke 
vezane za vođenje monetarne politike, odobravanje izdavanja euronovčanica, 
prihvaćanje godišnjih izvješća i financijskih računa Europske središnje banke. Upravno 
vijeće sastoji se od Izvršnog odbora i guvernera nacionalnih središnjih banaka država 
članica europodručja. Sastaju se dva puta mjesečno, a prilikom odlučivanja vrijedi 
pravilo “jedan član, jedan glas” s time da svaki glas jednako vrijedi za sve članove, bez 
obzira na zemlju iz koje dolaze.  
Operativno tijelo Europske središnje banke je Izvršni odbor. Sastoji se od šest članova 
koji su izabrani na mandat od osam godina, a imenovali su ih čelnici država članica 
europodručja. Zadatak Izvršnog odbora je provoditi monetarnu politiku prema 
smjernicama danima od Upravnog vijeća, pripremati materijale za sastanke, upravljati 
tekućim poslovanjem i slično. 
Osim ključnih tijela Europske središnje banke postoji i Opće vijeće koje će postojati 
dok sve članice Europske unije ne uvedu euro. Ono ima savjetodavnu i koordinacijsku 
ulogu - priprema članice za pristupanje eurosustavu. Prihvaća Izvještaje o konvergenciji 
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te nadgleda funkcioniranje tečajnog mehanizma ERM II9. Opće vijeće sastaje se svaka 
tri mjeseca, a sudjeluju predsjednik i potpredsjednik zajedno s guvernerima nacionalnih 
središnjih banaka svih država članica Europske unije.  




4.2.2. Implementacija i instrumenti Europske monetarne politike 
Europska središnja banka je kreator likvidnosti u europskom bankarskom sustavu preko 
koje utječe na kratkoročnu kamatnu stopu i kretanje cijena. Implementacija monetarne 
politike svodi se na upravljanje likvidnošću pomoću instrumenata. Europska središnja 
banka na likvidnost utječe oslanjajući se na tri instrumenta. To su minimalna obvezna 
pričuva, operacije na otvorenom tržištu i stalno raspoložive mogućnosti. Upravno vijeće 
                                            
9 Tečajni mehanizam ERM II predstavlja fiksne devizne tečajeve kojima se utvrđuju odnosi u 
posljednjojfazi stvaranja Europske monetarne unije. Za države članice Europske unije to znači da moraju 
proći kroz pripremne faze u kojima moraju zadovoljiti konvergencijske kriterije, a devizni tečaj 
nacionalne valute određuje se boravkom zemlje članice u tečajnom mehanizmu ERM II. Tijekom 
dvogodišnjeg boravka u mehanizmu ERM II zemlja članica uči kako raditi u sustavu fiksnih tečajeva prije 
nego potpuno fiksira tečaj unutar Europske monetarne unije i uvede euro. Obveza svake članice Europske 
unije je boravak u tečajnom mehanizmu ERM II, a članica sama određuje kada će mu pristupiti. 
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donosi odluku o visini ključne kamatne stope i načinu implementacije te politike, a za 
njih je odgovoran Izvršni odbor. Cilj Europske središnje banke je izbalansirati 
likvidnost bankarskih sustava tako da se kratkoročne kamatne stope što više približe 
ključnoj kamatnoj stopi koju određuje Upravno vijeće.  
Prvi spomenuti instrument - minimalna obvezna pričuva stvara strukturnu potražnju za 
likvidnošću i na taj način stabilizira kamatne stope na novčanom tržištu. Na temelju 
vlastite bilance, svaka banka iz europodručja koja je obavezna izdvajati minimalnu 
obveznu pričuvu, izdvaja 2% od ukupnog iznosa prikupljenih depozita s rokom 
dospijeća do dvije godine. Održavanje minimalne obvezne pričuve ne predstavlja trošak 
za banke.  
Najvažniju ulogu u procesu upravljanja likvidnošću i kratkoročnim financijskim 
stopama imaju operacije na otvorenom tržištu. Razlikujemo tri vrste operacija - 
redovite, dugoročne i operacije fine prilagodbe. Redovite i dugoročne operacije 
zadužene su za kreiranje likvidnosti dok se operacije fine prilagodbe mogu kreirati i 
povlačiti prema potrebi na tržištu. 
Osim minimalne obvezne pričuve i operacije na otvorenom tržištu, Europska središnja 
banka koristi i dvije stalno raspoložive mogućnosti. To su prekonoćni kredit i 
prekonoćni depozit. Banke mogu od eurosustava dobiti prekonoćnu likvidnost te je 
mogu isto tako i dati. EONIA je prekonoćna kamatna stopa čiji je zadatak mjerenje 
efektivnih kamatnih stopa koje prevladavaju na međunarodnom prekonoćnom tržištu. 
4.3. Euro danas 
Danas se eurom koristi 19 od 28 članica10Europske unije, odnosno eurozone. Temeljem 
klauzule o izuzimanju iz Maastrichtskog ugovora, Danska i Velika Britanija još uvijek 
koriste pravo ostajanja izvan europodručja. Švedska ne koristi euro zbog dva 
neuspješno provedena referenduma kada je građanstvo odbilo uvođenje nove valute. 
Osim država članica europodručja i njima pripadajućih teritorija diljem svijeta, eurom 
                                            
10 Osim već spomenutih država članica europodručja, 2007. se priključuje Slovenija, 2008. Malta i 
Cipar. Godinu dana kasnije, 2009. u europodručje ulazi Slovačka, a za njom, 2011. godine Estonija. 
Posljednje države koje su ušle u europodručje su Latvija, koja ulazi 2014. te Litva, od 2015. godine. 
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se, kao službenom valutom, danas koriste mikrodržave Andora, Monako, San Marino i 
Vatikan temeljem formalnog ugovora sklopljenim s Europskom zajednicom. Bez 
formalnog dogovora euro se koristi u Crnoj Gori te na Kosovu. Osim u Europi, euro se 
koristi čak i na Karibima, u Indijskom i Atlantskom oceanu, u Ceuti i Melilli na 
sjevernoj obali Afrike te u francuskoj Gvajani u Južnoj Americi.  
“Svakodnevno se više od 175 milijuna ljudi u svijetu koristi valutama koje su vezane uz 
euro” (https://europa.eu/european-union/about-eu/money/euro_hr) dok ga u Europi 
koristi otprilike 340 milijuna građana zemalja članica Europske unije. Oni obavljaju sve 
vrste transakcija, a “euronovčanice i eurokovanice opipljiv su simbol europske 
integracije” (https://www.ecb.europa.eu/euro/intro/html/index.hr.html). 
Kao valuta euro je konvertibilan u i mnogim zemljama izvan prostora Europske unije, a 
pretpostavlja se da je izvan europodručja  opticaju između 20% i 25% euronovčanica.  
Na slici 4. prikazane su sve države članice Europske unije. Plavom bojom označene su 
države članice europodručja, zelenom one koje će tek uvesti euro, a narančastom članice 
koje su izuzete iz europodručja. 
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Slika 4. Karta Europske unije 
 
Izvor: Europska komisija 
4.3.1. Prednosti uvođenja zajedničke valute 
Euro se posljednjih godina suočavao s brojnim izazovima. “Zbog dužničke krize 
otkrivene su slabe točke koje treba pažljivo proučiti i riješiti. Kao posljedica toga ojačan 
je okvir za postojanje Ekonomske i monetarne unije” 
(https://publications.europa.eu/en/publication-detail/-/publication/2b788b39-70d1-48dd-
a1fe-fe8b363bd7d5). Iako je bitno pratiti prijetnje i slabosti kako bi se problemi što 
prije uklonili i spriječilo ponovno pojavljivanje, ne smiju se zaboraviti velike prednosti 
koje je euro donio građanima i poduzećima diljem Europe. Spajanjem tržišta i 
uvođenjem zajedničke valute ojačalo je tržišno natjecanje između trgovina i dobavljača. 
Građanima to donosi veći izbor i bolje cijene. Prekogranična kupovina postala je lakša - 
više nema izračunavanja tečajeva, a cijene se mogu jasno uspoređivati. Stabilna valuta 
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znači i stabilnu i nisku inflaciju. Putovanja su postala jednostavnija i lakša, opet zbog 
toga što nije potrebno mijenjati novac, a samim time nema mjenjačke provizije. 
Za poduzeća zajednička valuta znači niže kamatne stope što pak za sobom povlači više 
ulaganja. Niske kamatne stope održavaju se niskom inflacijom. Novac se može 
pozajmljivati jeftinije, a upotrijebiti za ulaganja, kupnju strojeva, istraživanje i razvoj i 
slično. Novi proizvodi ili usluge znače povećanje proizvodnosti što vodi do 
gospodarskog rasta i razvitku boljih poslova. Kako su kamatne stope stabilnije, lakše je 
predvidjeti hoće li se od ulaganja ostvariti profit.  
Članice europodručja ravnopravno mogu sudjelovati u raspodjeli monetarnog prihoda 
eurosustava, a u slučaju krize koristiti se pristupnim mehanizmima financijske pomoći 
europodručja.  
Za Europu uvođenje jednake valute omogućuje da investicijski kapital putuje diljem 
kontinenta i dođe tamo gdje se najdjelotvornije koristi. Euro je druga valuta po važnosti 
u svijetu, a kao takva ima i veći utjecaj u svim pogledima. 
4.3.2. Nedostatci/slabosti uvođenja zajedničke valute 
Kao slabu stranu odstupanja od vlastite valute za pojedinu zemlju najčešće se navodi da 
se zemlja ulaskom u eurozonu ili neku drugu monetarnu uniju) zapravo odriče jednog 
instrumenta vođenja ekonomske politike, a to je samostalna monetarna politika koja 
uključuje i tečajnu politiku” (Škreb 2010). Monetarna politika koja mora postojati na 
području jedne valute ne mora uvijek i u potpunosti odgovarati svim zemljama unutar 
unije, ako se ne radi o optimalnom valutnom području. Zemlja se osim vlastite 
monetarne politike odriče i vođenja samostalne tečajne politike koja se prenosi na 
Europsku središnju banku. Prilikom prelaska na zajedničku valutu, odnosno 
konverzijom valute, postoji rizik od povišenih troškova konverzije i rasta cijena 
proizvoda/usluga. Tablica 3. prikazuje porast inflacije prilikom uvođenja eura u prvih 
12 članica koje su uvele zajedničku valutu i novije članice europodručja. Iznosi su 
prikazani u postotcima, u godini uvođenja eura. Osim toga država članica koja ulazi u 
europodručje svoja stečena sredstva mora prenijeti na Europsku središnju banku. Isto 
tako kao što može koristiti sredstva iz proračuna za financiranje u slučaju kriza, tako 
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država članica mora na godišnjoj razini uplaćivati u taj fond određeni iznos, odnosno 
postotak proporcionalan njezinom BDP-u. 




Od toga učinak 
eura 
Prvih 12 
članica 2,60% 0,20% 
Slovenija 2,80% 0,30% 
Slovačka 2,40% 0,30% 
Estonija 5,10% 0,30% 
Latvija 0,50% 0,20% 
Litva -1,40% 0,10% 
Izvor: Izrada autora prema Eurostatu, izračun HNB 
4.3.3. Postignuća za koja je zaslužna zajednička valuta 
Pored prednosti i slabosti koje je euro donio članicama europodručja, zajedničko tržište 
i valuta, zaslužni su i za pozitivne rezultate na međunarodnom planu. “Vjerojatno je 
najvažniji rezultat na tom planu bilo uspostavljanje velikog valutnog područja koje u 
globalnim razmjerima ima potencijal konkurirati američkom dolaru za položaj 
dominantne valute” (Faulend i Šošić 2010). Kao najveća postignuća koja su se dogodila 
u posljednja dva desetljeća od stvaranja Europske središnje banke do uvođenja 
zajedničke valute na prostoru država članica Europske unije i na europodručju, navodi 
se uklanjanje tečajnih razlika koje je prije toga bila svakodnevna velika briga građanima 
i poduzećima europskog kontinenta. Smanjili su se troškovi transakcija prilikom 
plaćanja/kupovanja u inozemstvu, a povećala se i transparentnost cijena. Do izražaja sve 
više dolazi potencijal zajedničkog tržišta koji postaje sve prepoznatljiv i iskoristiv u 
velikoj mjeri. Uvođenje eura uz ostala postignuća ima pozitivan utjecaj na robnu 
razmjenu koja postaje sve veća. 
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5. REPUBLIKA HRVATSKA I UVOĐENJE EURA 
Republika Hrvatska oduvijek je čvrsto povezana s ostatkom zemalja na europskom 
kontinentu, ponajviše sa zemljama srednje Europe što se snažno odražava u visokoj 
usklađenosti poslovnih ciklusa. Vrlo važan korak k europskoj integraciji naša država 
čini 21. veljače 2003. kada podnosi zahtjev za članstvo u Europsku uniju. Devet godina 
nakon toga, 22. 1. 2012. građani su na referendumu podržali članstvo Republike 
Hrvatske u Europsku uniju sa 66,27% glasova ZA. Tako 1. 7. 2013. godine Republika 
Hrvatska postaje punopravna članica Europske unije. “Formalno je točno da je Hrvatska 
odlukom na referendumu o Europskoj uniji preuzela obvezu uvođenja eura, no s druge 
strane postoje zemlje koje imaju istu obavezu, ali ne žure” (Šonje 2017). Tematika o 
prelasku kune na euro postala je izražajnija u listopadu 2017. godine kada Vlada 
Republike Hrvatske objavljuje Eurostrategiju - dokument kojim najavljuju početak 
procesa za uvođenje eura u Republiku Hrvatsku. 
5.1. Problematika uvođenja eura u Republiku Hrvatsku 
Eurostrategija koja najavljuje skori dolazak eura sastoji se od analize ekonomskih 
koristi i troškova uvođenja eura u Republiku Hrvatsku, opisuje opis procesa uvođenja 
eura te strateške odrednice ekonomske politike koje su potrebne za uvođenje eura. 
Točan datum uvođenja eura se ne spominje, s objašnjenjem da to “ne ovisi samo o 
nama” (Šošić 2017). Euro u Republici Hrvatskoj postoji od svog samog početka kada su 
građani nekadašnju marku konvertirali u euro. Osim toga, čak 75% štednje građana i 
67% dužničkih obaveza također je izraženo u eurima. Danas euro služi kao mjera 
vrijednosti nekretnina i automobila, građani ga koriste prilikom putovanja u europske 
destinacije ili prilikom kupovanja u inozemstvu, a poduzeća svakodnevno prilikom 
izvoza ili uvoza robe. U hrvatskom bankarskom sustavu uglavnom posluju banke koje 
su u vlasništvu institucija iz europodručja. 
Kao i ostatak zemalja članica Europske unije da bi pristupili europodručju i Republika 
Hrvatska mora ispuniti kriterije konvergencije. Prvi put nakon niza godina, u 2016. 
godini, proračunski manjak Republike Hrvatske nalazi se ispod 3%, a javni dug 
nastavlja padati što je dovoljno za ispunjavanje kriterija vezanih uz javne financije. Po 
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pitanju ostalih kriterija Republika Hrvatska također je dosta uspješna. Stopa inflacije 
relativno je niska u usporedbi s globalnim trendovima, a dugoročne kamatne stope 
povijesno su niske. Devizni tečaj kune prema euru fluktuira u uskom rasponu. No 
unatoč uspješnosti navedenih kriterija Republika Hrvatska ne ispunjava kriterij koji se 
odnosi na stabilnost tečaja jer ne sudjeluje u tečajnom mehanizmu ERM II. Trenutno je 
pristupanje tečajnom mehanizmu ERM II ključan korak za Republiku Hrvatsku ukoliko 
u što kraćem roku želi uvesti euro. Slika 5. prikazuje koje kriterije konvergencije 
Republika Hrvatska ispunjava od 2008. do 2016. godine. 
Slika 5. Ispunjavanje kriterija iz Maastrichta 2008. - 2016. 
 
Izvor: Eurostat, HNB 
Da bi euro postao službena valuta u Republici Hrvatskoj, s time se moraju složiti i 
ostale članice koje ga već koriste. Republika Hrvatska danas je ekonomski razvijenija 
no što su to bile neke sadašnje članice europodručja u trenutku započinjanja procesa 
pristupanja europodručju. Iako je Republika Hrvatska dovoljno razvijena za početak 
procesa uvođenja eura, ima prostora za podizanje životnog standarda građanstva na višu 
razinu. Vlada Republike Hrvatske slaže se sa svojim analitičarima i stručnim kadrom po 
pitaju što bržeg pokretanja procesa za uvođenje eura, no sadašnji premijer Andrej 
Plenković smatra da bi prije uvođenja eura ipak bilo nužno provesti strukturne reforme 
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u javnom sektoru, školstvu, zdravstvu, mirovinskom sustavu i pravosuđu. Male reforme 
koje su dovele do porasta gospodarstva tijekom protekle tri godine dokaz su da je pred 
europskom Hrvatskom svijetla budućnost. 
5.2. Prognoze o prilagodbi na euro 
Pretpostavka je da će od uvođenja eura Republika Hrvatska imati višestruke koristi. 
Najveća korist bila bi uklanjanje valutnog rizika. Upravo je valutni rizik razlog zbog 
kojeg su kamatne stope u Republici Hrvatskoj više nego u eurozoni. To bi pogodovalo 
svim zaduženim građanima i poduzećima čija je ukupna zaduženost devizama 
procijenjena na oko 500 milijardi kuna što iznosi čak 150% BDP-a. Veći pad kune 
povećao bi teret otplate dugova kako za građane i poduzeća, tako i za državu. Troškovi 
zaduživanja postali bi niži u svim sektorima gospodarstva. Smanjile bi se premije na 
rizik, a zbog uklanjanja valutnog rizika poboljšala bi se percepcija rizičnosti države. 
Obvezne pričuve smanjile bi se s 12% na 1%. Nestale bi i mjenjačke provizije. 
Pozitivan porast osjetio bi se i na investicijskom području. Domaće investicije porasle 
bi zbog povoljnijih kredita, a strane zahvaljujući nižem rejtingu. Poduzetnici će postati 
konkurentniji uključivanjem u zajedničko tržište. Pozitivan učinak posebice bi se osjetio 
u turističkom sektoru s obzirom na to da 70% ukupnih prihoda od turizma pristiže u 
eurima, a stanovnici europodručja na teritoriju Republike Hrvatske ostvaruju više od 
60% ukupnih noćenja. Prilikom uklanjanja valutnog rizika nestaje rizik od izbijanja 
valutne krize. Troškovi transakcija za prekogranična plaćanja u eurima bi se smanjili ili 
postali potpuno besplatni. Republika Hrvatska dobila bi pristup Europskom mehanizmu 
za stabilnost koji bi joj omogućio korištenje financijskih sredstava u slučajevima 
izbijanja krize.  
Dok se pretpostavlja da su koristi od uvođenja zajedničke valute višestruke i trajne, 
troškovi bi trebali biti mali i kratkotrajni. Iz tog je razloga potrebno prvo pripremiti 
institucije da kvalitetno odrade svoj dio posla.  
Rizikom se smatra gubitak samostalne monetarne politike čime se ovlasti i sredstva 
prenose na Europsku središnju banku. Trošak predstavlja rast cijena prilikom konverzije 
iz kune u euro, ali i trošak euronovčanica i eurokovanica. U pravilu rast cijena je vrlo 
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blag i iznosi niskih 0,23%, kako je bilo pravilo u mlađim članicama Europske unije kad 
su uvodile euro. Poveći trošak predstavlja i sudjelovanje u Europskom mehanizmu za 
stabilnost u koji je u prvih pet godina potrebno uplatiti 425 milijuna eura, no taj novac 
država može i koristiti ako joj bude potrebno. Stručnjaci se slažu kako bi euro Hrvatima 
donio znatne trajne koristi koje su zanemarive pored početnih troškova. 
“S obzirom na brzi rast azijskih zemalja, ali i drugih sustavno važnih zemalja i razvoju 
kao što su Brazil i Rusija, udjel će Europske unije u svjetskom gospodarstvu u 
sljedećem razdoblju opadati. Hrvatska mora promatrati svoju konkurentnost na 
globalnom planu, a ulazak u euro joj tu može znatno pomoći” (Škreb 2010). 
6. ZAKLJUČAK 
Stvaranje zajedničkog tržišta bez carinskih ograničenja i uvođenje jedinstvene valute za 
to područje je dugotrajan, zahtjevan i težak proces koji je započeo 1950-ih godina, koji 
traje još i danas, a koji će završiti tek kada sve države članice Europske unije budu 
imale euro kao službenu valutu. Spajanje europskih država u Europsku uniju, a shodno 
tome i u zajedničku monetarnu uniju, predstavlja najveći i najznačajniji integracijski 
proces na ovim područjima. Najveća zamjena gotovine u povijesti dogodila se 1. 
siječnja 2002. godine kada su nacionalne banke dale oko 144 milijarde eura u gotovini 
Europskoj središnjoj banci koja od tada vodi monetarnu politiku za sve države članice 
europodručja. Jedinice nacionalnih valuta od tada su postale jedinice eura. Ostvareno je 
nesmetano kretanje ljudi, roba, usluga i kapitala koje se održava pod okriljem 
zajedničke monetarne politike koju vodi Europska središnja banka.  
Europska monetarna politika upravlja zalihama novca u europodručju. Monetarna 
politika unutar monetarne unije mora biti što više i bolje usklađena kako bi efikasno 
odrađivala svoj zadatak. Na europskom prostoru to se postiglo uvođenjem zajedničke 
valute – eura. Euro je najočitiji znak europske integracije koji se temelji na reformama 
ekonomske i monetarne unije.  
Iako država uvođenjem eura ne može više provoditi svoju monetarnu politiku, već mora 
poštivati i provoditi odluke Europske središnje banke koja diktira Europsku monetarnu 
politiku, euro je svojim korisnicima donio niz dobrih stvari, a najvažnijom se ističe 
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uklanjanje valutnih rizika. Osim toga, građani mogu lakše uspoređivati cijene i kretati 
se u europodručju bez potrebe za mijenjanjem novca. Poduzetnici se mogu povezivati s 
drugima bez obzira na lokaciju, a uvođenjem zajedničkog tržišta potiče se i 
konkurentnost. 
Hoće li i kada i naša država postati članica europodručja i iskoristiti blagodati koje nudi 
zajednička valuta, vidjet ćemo narednih godina. U svakom slučaju donošenje 
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